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ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI STRUKTUR 
MODAL PERUSAHAAN TELEKOMUNIKASI 
(Studi Pada Perusahaan Telekomunikasi yang Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia pada Periode Tahun 2012-2015) 
ABSTRAKSI 
Penelitian ini bertujuan untuk menemukan bukti empiris tentang faktor-faktor 
yang mempengaruhi struktur modal pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Faktor-faktor yang diuji dalam penelitian ini yaitu struktur 
aktiva, struktur kepemilikan , risiko bisnis,da ukuran perusahaan. 
Sampel dari penelitian ini menggunakan 5 perusahaan telekomunikasi yang 
konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2012-2015. Teknik 
pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling atau pengambilan 
sampel yang berdasarkan pertimbangan dan criteria tertentu. Metode analisis yang 
digunakan adalah analisis regresi linier berganda dengan terlebih dahulu dilakukan uji 
asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 
heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. Dengan pengujian hipotesis menggunakan uji 
signifikan simultan (Uji-F) dan uji signifikan parsial (Uji-t) serta Koefisien 
Determinasi (R²) dengan standard error of estimate yang digunakan sebesar 5% atau 
0,05. 
Hasil penelitian mengidentifikasi bahwa atruktur aktiva, struktur kepemilikan 
dan risiko bisnis secara signifikan tidak berpengaruh pada struktur modal perusahaan, 
sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh pada struktur modal perusahan 
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 





 This study aims to find empirical evidence of factors affecting the capital 
structure of telecommunication companies listed on the Indonesia Stock Exchange. 
Factors tested in this research are asset structure, ownership structure, business risk, 
and firm size. 
 The sample of this study uses 5 telecommunication companies that are 
consistently listed in Indonesia Stock Exchange period 2012-2015. Sampling 
technique using purposive sampling technique or sampling based on certain 
considerations and criteria. The analytical method used is multiple linear regression 
analysis with first classical assumption test which includes normality test, 
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multicolinearity test, heteroscedasticity test and autocorrelation test. By testing the 
hypothesis using the test 
 Significant simultaneous (F test) and partial test (t-Test) and Coefficient of 
Determination (R²) with standard error of estimate used at 5% or 
0.05. 
 The result of the research identifies that the structure of assets, ownership 
structure and business risk significantly does not affect the company's capital 
structure, while firm size affects the capital structure of telecommunication 
companies listed in Indonesia Stock Exchange. 
 
Keywords: Asset Structure, Ownership Structure, Business Risk, and Corporate Size. 
 
1. PENDAHULUAN 
Telekomunikasi merupakan sektor penting yang mendukung pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia. Pertumbuhan ekonomi di Indonesia memberikan perusahaan 
telekomunikasi kesempatan besar untuk memperluas bisnis mereka. Untuk 
mendukung kegiatan bisnis mereka, perusahaan-perusahaan membutuhkan lebih 
banyak modal dan menentukan proporsi yang tepat modal penting untuk mencapai 
nilai optimal dari perusahaan. Seiring perkembangan teknologi berbagai macam 
produk dan jasa telekomunikasi mulai banyak bermunculan dan saling bersaing untuk 
meningkatkan kinerja agar lebih optimal. Perusahaan di Indonesia memiliki 
perkembangan yang sangat pesat seiring dengan perkembangan teknologi informasi. 
Dengan menggunakan alat komunikasi saat ini tentunya mampu menghemat biaya. 
Dalam mengembangkan bisnisnya, perusahaan-perusahaan membutuhkan lebih 
banyak modal untuk melakukan inovasi lebih untuk layanan mereka.  
Modal menjadi salah satu elemen penting dalam perusahaan karena sebuah 
perusahaan selalu membutuhkan modal baik untuk membuka bisnis maupun dalam 
pengembangan bisnisnya. Oleh karena itu, perusahaan harus menentukan seberapa 
banyak modal yang diperlukan untuk membiayai bisnisnya. Besarnya struktur modal 
pada perusahaan tergantung dari banyaknya sumber daya yang diperoleh dari internal 
perusahaan maupun pihak eksternal berupa modal sendiri dan hutang. Struktur modal 
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yang optimal adalah suatu kondisi dimana sebuah perusahaan dapat menggunakan 
kombinasi utang dan ekuitas secara ideal, yaitu menyeimbangkan nilai perusahaan 
dan biaya atas struktur modalnya. Menurut Damodaran (2001), biaya modal 
merupakan salah satu alternatif yang dapat digunakan sebagai pendekatan dalam 
menentukan struktur modal yang optimal. 
Struktur modal merupakan suatu pilihan pendanaan perusahaan antara utang 
dan ekuitas. Struktur modal merupakan bauran antara proporsi sumber dana eksternal 
yang berupa hutang jangka panjang dan modal sendiri (Musyafikin, 2005). Dasar 
struktur modal berkaitan dengan sumber dana, baik itu sumber internal maupun 
sumber eksternal (Riyanto, 2001). Sumber dana internal berasal dari pemilik 
perusahaan yang tertanam di perusahaan untuk jangka waktu tertentu. Sedangkan 
sumber dana eksternal atau modal yang berasal dari luar perusahaan yang sifatnya 
sementara bekerja di dalam perusahaan dan bagi perusahaan merupakan hutang yang 
pada saatnya harus dibayar. 
Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang penting yang menjadi 
pertimbangan didalam mengambil keputusan berkaitan dengan struktur 
modal.Perusahaan sendiri di klasifikasikan menjadi dua yaitu perusahaan besar dan 
perusahaan kecil. Bagi perusahaan besar untuk membiaayai aktivitas perusahaan 
harus memiliki kebutuhan dana yang besar dan dalam pemenuhan kebutuhan dana 
tersebut salah satu alternatif yang bisa dilakukan adalah menggunakan hutang. 
Dengan demikian besar kecilnya ukuran suatu perusahaan secara langsung 
berpengaruh terhadap kebijakan struktur modal perusahaan tersebut. Penelitian 
tentang pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal ini dilakukan Rahardjo 
dan Hartantiningrum (2006), Bangun dan Surianty (2008), Nanok (2008), dan 
Prambansari dan Kusuma (2005).  
Dalam perusahaan struktur aktiva menunjukkan aktiva yang digunakan untuk 
aktivitas operasional perusahaan. Semakin besar aset diharapkan semakin besar hasil 
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operasional yang dihasilkan perusahaan peningkatan aset yang diikuti peningkatan 
hasil-hasil operasi akan semakin menambah kepercayaan pihak luar terhadap 
perusahaan. Dengan meningkatnya kepercayaan pihak luar (kreditor) terhadap 
perusahaan, maka proporsi hutang akan semakin besar daripada modal sendiri. Hal ini 
didasarkan pada keyakinan kreditor atas dana yang ditanamkan ke dalam perusahaan 
dijamin oleh besarnya aset yang dimiliki perusahaan (Margaretha dan Sari, 2005).  
Risiko bisnis merupakan salah satu resiko yang dihadapi perusahaan ketika 
menjalankan kegiatan operasinya (Gitman 2003,215), yaitu kemungkinan ketidak-
mampuan perusahaan untuk mendanai kegiatan operasionalnya. Dalam perusahaan 
risiko bisnis akan meningkat jika menggunakan hutang yang  tinggi, hal ini juga akan 
meningkatkan kemungkinan kebangkrutan. 
Menurut penelitian Setyawan & Hartono (2001) menyatakan bahwa 
manajemen sering berpikir bahwa masyarakat akan melakukan tindakan monitoring 
untuk asumsi ini mengarah ke agency konflik. Manajemen lebih cenderung 
menggunakan dana internal (equity) dan publik kontras. Karena manajemen berpikir 
bahwa menggunakan ekuitas lebih dari utang akan menurunkan risiko potensi 
kebangkrutan dari perusahaan. Fenomena ini disebut konservatisme manajemen. 
Semakin tinggi menggunakan dari (rasio utang) utang akan mengurangi perusahaan 
solvabilitas dan yang akibatnya kinerja manajemen akan menurun. Sedangkan 
menurut studi sebelumnya dari Saidi (2004), Ariyanto (2002), Pangeran (2004) & 
Suwarto dan Ediningsih (2002) : Kami menyimpulkan sementara bahwa kepemilikan 
manajemen akan mempengaruhi signifikan terhadap struktur modal. Para peneliti 
berpendapat bahwa struktur kepemilikan perusahaan memiliki pengaruh terhadap 
perusahaan. Karena peran pemilik sangat penting dalam menentukan 
keberlangsungan perusahaan. 
Dari hasil penelitian terdahulu terdapat beberapa variabel yang berpengaruh 
terhadap struktur modal masih menunjukkan hasil yang berbeda bahkan bertentangan 
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antara hasil penelitian yang satu dengan yang lainnnya. Hal inilah yang akan diangkat 
menjadi research gap dalam penelitian ini. Oleh karena itu perlu dilakukan penelitian 
lebih lanjut yang berkaitan dengan research gap dengan judul “Analisis Faktor-
Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal Perusahaan Telekomunikasi yang 
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia untuk periode 2012 s/d 2015”. 
2. METODE PENELITIAN 
a. Populasi dan Smpel 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan telekomunikasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel yang diambil sejumlah 5 
perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 
yang merupakan sumber data penelitian yang diperoleh peneliti secara tidak 
langsung melalui media perantara. Data sekunder umumnya berupa bukti, 
catatan atau laporan historis yang telah tersusun dalam arsip yang 
dipublikasikan dan tidak dipublikasikan. Pengambilan sampel dala penelitian 
ini menggunakan metode purposive sampling. Pengambilan sampel dilakukan 
berdasarkan pertimbangan tertentu dimana syarat yang dibuat sebagai kriteria 
yang harus dipenuhi oleh sampel dengan tujuan untuk mendapatkan sampel 
yang representative.  
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil Analisis Data 
Tujuan dari analisis data adalah mendapatkan informasi relevan yang 
terkandung didalam data tersebut dan menggunakan hasilnya untuk memecahkan 
suatu masalah (Ghozali, 2011).  
a. Analisis Linier Berganda 
Regeresi linier berganda digunakan karena variabel independen 
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yang akan diteliti lebih dari satu. Model persamaan regresi linier berganda 
adalah: 
Y=  a+    +      +      +     + e 
Keterangan : 
Y = struktur modal 
a = harga konstanta 
b = koefisien regresi 
   = struktur aktiva 
   = struktur kepemilikan  
   = risiko bisnis 
   = ukuran perusahaan 
1. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas diperlukan untuk menguji apakah dalam model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas. Uji multikolinieritas 
dpat dilihat dari Variance Inflation Factor (VIF) dan nilai tolerance. 
Mulikolinieritas jika nilai tolerance < 0.10 atau sama dengan VIF > 10. Jika 
nilai VIF tidak ada yang melebihi 10, maka dapat dikatakan bahwa 
multikolinieritas yang terjadi tidak berbahaya (Ghozali 2006). 
b. Uji Normalitas 
Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal atau tidak. Jika 
variabel residual tersebut memiliki distribusi tidak normal maka hasil uji akan 




c. Uji autokorelasi  
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Teknik pengujian 
autokorelasi yang dipakai adalah metode Durbin Watson (DW). 
d. Uji  heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas adalah adanya varian berbeda yang dapat membiaskan 
hasil yang dihitung serta menghasilkan adanya konsekuensi adanya Ordinary 
Least Square yang akan menaksir terlalu rendah dari varian yang 
sesungguhnya. Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan varian dari residual 1 ke yang lain. Jika varian dari 
residual 1 pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Dasar 
membandingkan nilai sig variabel independen dengan nilai tingkat 
kepercayaan (  α= 0,05 ). Apabila nilai sig lebih besar dari nilai α ( sig lebih 
>α, (maka dapat disimpulkan bahwa pada model regresi tidak terdapat gejala 
heteroskedastisitas 
2. Uji Hipotesis Penelitian 
a. Uji f  
Uji statistik f dilakukan untuk mengetahui pengaruh secara simultan 
variabel independen terhadap variabel dependen. Pengambilan keputusan 
dilakukan berdasarkan membandingkan nilai         dengan        . 
jika        >       , maka Ho ditolak dan   diterima. Artinya secara statistik 
dapat dijelaskan bahwa keseluruhan variabel-variabel bebas secara simultan 
mempunyai pengaruh nyata terhadap perubahan nilai variabel terikat. Dan jika 
        <       , maka Ho diterima dan    ditolak.Artinya secara statistik 
dapat dibuktikan bahwa secara keseluruhan variabel-variabel bebas tersebut 









Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 8.032 4 2.008 16.403 .000
a
 
Residual 1.836 15 .122   
Total 9.868 19    
a. Predictors: (Constant), ukuran perusahaan, struktur aktiva, struktur kepemilikan, 
risiko bisnis 
b. Dependent Variable: struktur modal 
 
Berdasarkan hasil anaalisis  uji F  diperoleh nilai Fhitung sebesar 16,405 >2,694 
dengan probabilitas sebesar 0,000 (P < 0,05), hal ini berarti variabel struktur aktiva, 
struktur kepemilikan, risiko bisnis dan ukuran perusahaan secara bersama mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap terhadap struktur modal. 
b. Uji t 
Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh yang signifikan 
antara masing-masing variabel bebas terhadap variabel tidak bebas. Adapun 
perhitungannya adalah sebagai berikut: 
Jika t > t dan sig < α maka H ditolak. 














B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 20.399 2.777  7.345 .000   
struktur 
aktiva 
-.068 .162 -.048 -.420 .681 .943 1.060 
struktur 
kepemilikan 
-.096 .127 -.108 -.755 .462 .604 1.657 
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risiko bisnis -2.002 1.299 -.227 -1.542 .144 .570 1.756 
ukuran 
perusahaan 
-8.774 1.391 -.808 -6.308 .000 .757 1.321 
Dependent Variable: struktur modal 
Berikut langkah-langkah perhitungan signifikansi secara parsial variabel 
independen terhadap variabel dependen sebagai berikut: 
 
1. Hasil pengolahan data diperoleh nilai thitung sebesar -0,420. Oleh 
karena struktur aktiva uji t statistik thitung -1,895 > ttabel -1,984  atau 
probabilitas t lebih besar dari -0,420> 0,05 maka Ho diterima pada 
taraf signifikansi 0,05. Artinya bahwa variabel struktur aktiva tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal. 
2. Hasil pengolahan data diperoleh nilai thitung sebesar -0,755. Oleh 
karena struktur kepemilikan uji t statistik thitung      -0,775< ttabel  
1,984  atau probabilitas t lebih besar dari 0,200 > 0,05 maka Ho 
diterima pada taraf signifikansi 0,05. Artinya bahwa variabel struktur 
kepemilikan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur 
modal. 
3. Hasil pengolahan data diperoleh nilai thitung sebesar -1.542. Oleh 
karena risiko bisnisuji t statistik thitung  -1,542< ttabel  -1,984  atau 
probabilitas t lebih besar dari 0,000 < 0,05 maka Ho ditolak pada taraf 
signifikansi 0,05. Artinya bahwa variabel risiko bisnis berpengaruh 
secara signifikan terhadap struktur modal. 
4. Hasil pengolahan data diperoleh nilai thitung sebesar -6.308. Oleh 
karena ukuran perusahaan uji t statistik thitung     -6,308< ttabel  -1,984  
atau probabilitas t lebih besar dari 0,000 < 0,05 maka Ho ditolak pada 
taraf signifikansi 0,05. Artinya bahwa variabel ukuran perusahaan 








Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .814 .764 .34988 
a. Predictors: (Constant), ukuran perusahaan, struktur aktiva, 
struktur kepemilikan, risiko bisnis 
b. Dependent Variable: struktur modal 
Hasil uji  adjusted  R
2
  pada penelitian ini sebesar 0,764. Hal ini 
menunjukkan bahwa struktur modal perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015 dipengaruhi oleh struktur aktiva, 
struktur kepemilikan, risiko bisnis, dan ukuran perusahaan sebesar  76,4%, 
sedangkan sisanya 23,6% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam 
penelitian ini. 
 
4. PENUTUP  
a. Kesimpulan  
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, maka dapat diambil 
simpulan sebagai berikut: 
1. Struktur aktiva negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI periode 2012 – 2015 dengan 
nilai signifikansi  0,681. 
2. Struktur kepemilikan negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal 
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI periode 2012 – 2015 dengan 
nilai signifikansi  0,462. 
3. Risiko bisnis negatif dan tidak signifikan terhadap struktur modal perusahaan 
telekomunikasi yang terdaftar di BEI periode 2012 – 2015 dengan nilai 
signifikansi  0,144. 
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4. Ukuran perusahaan negatif dan signifikan terhadap struktur modal perusahaan 
telekomunikasi yang terdaftar di BEI periode 2012 – 2015 dengan nilai 
signifikansi  0,000. 
b. Keterbatasan Penelitian  
1. Periode penelitian relatif pendek  
2. Sampel yang digunakan hanya sebatas perusahaan telekomunikasi  
3. Penelitian ini hanya menggunakan empat variabel, yaitu struktur aktiva, 
struktur kepemilikan, risiko bisnis, dan ukuran perusahaan. Sedangkan teori-
teori yang terkait dengan struktur modal dikatakan bahwa faktor-faktor yang 
mempengaruhi struktur modal yang kompleks. 
c. Saran  
Berdasarkan hasil penelitian dan keterbatasan, maka diberikan saran yaitu: 
a. Bagi para pemakai laporan keuangan (terutama investor dan kreditor) 
dalam rangka menilai kinerja perusahaan yang tercermin dalam struktur 
modal, sehingga dapatdigunakan sebagai dasar pengambilan keputusan 
dalam pemberian pinjaman kepada perusahaan. 
b. Bagi pihak manajemen dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 
untuk menentukan besarnya sumber dana yang diperlukan ( baik dari 
pinjaman ataupun ekuitas) dalam membiayai aktivitas operasional 
perusahaan. 
c. Bagi pembaca dapat menambah pengetahuan, referensi, informasi dan 
wawasan khususnya tentang pengaruh struktur aktiva, struktur 
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